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Modal kerja merupakan salah satu aspek penting bagi 
berlangsungnya sebuah usaha dalam memperoleh keuntungan. Kebijakan 
pendanaan modal kerja, agresif atau konservatif, bergantung pada preferensi 
manajer dalam perusahaan yang mempertimbangkan trade-off antara 
profitabilitas dan risiko serta pengaruhnya terhadap perolehan laba. Manajer 
yang cenderung berhati-hati akan menerapkan kebijakan pendanaan modal 
kerja yang relatif konservatif, sedangkan manajer yang optimistis akan 
cenderung menggunakan kebijakan pendanaan agresif. Perbedaan 
penerapan kebijakan pendanaan modal kerja akan berpengaruh terhadap 
perbedaan laba yang diperoleh. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 
menganalisis kebijakan pendanaan modal kerja terhadap profitabilitas yang 
dimoderasi dengan rasio perputaran modal kerja. 
Penelitian ini menggunakan objek koperasi usaha di Surabaya 
selama periode 2008-2012. Data diperoleh dari Dinas Koperasi dan UMKM 
Kota Surabaya. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah teknik dokumentasi pooled data. Teknik sampling yang 
digunakan adalah criteria purposive sampling. Sampel yang digunakan 
berjumlah 91 koperasi. Teknik analisis yang digunakan adalah Analisis 
Regresi Linier Berganda. Analisis ini untuk mengetahui pengaruh antara 
kebijakan pendanaan modal kerja dan rasio perputaran modal kerja terhadap 
profitabilitas. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa hasil uji hipotesis 
pertama, kebijakan pendanaan modal kerja berpengaruh negatif signifikan 
terhadap profitabilitas, sehingga koperasi yang menggunakan kebijakan 
pendanaan modal kerja agresif memiliki profitabilitas lebih rendah daripada 
koperasi menerapkan kebijakan pendanaan modal kerja konservatif. Kedua, 
rasio perputaran modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas. Ketiga, moderasi kebijakan pendanaan modal kerja dengan 
rasio perputaran modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas, yang artinya hasil moderasi tidak memiliki pengaruh terhadap 
profitabilitas. 
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Working capital is one important aspect for the continuity of a 
business in profit. Working capital financing policy, whether it’s aggressive 
or conservative, depends on the preference of the managers in companies 
considering the trade-off between profitability and risk and its influence on 
profitability. Manager who tends to be careful on working capital financing 
policy is relatively conservative, whereas the optimistic manager will tend 
to use aggressive financing policy. Differrent application on working 
capital funding policy will affect the profits. The purpose of this study was 
to analyze the working capital funding policy on profitability are moderated 
by the working capital turnover ratio. 
This study uses object cooperative businesses in Surabaya during the 
period 2008-2012. Data are obtained from the Department of Cooperatives 
and MSMEs the city of Surabaya. Data collection methods used in this 
study is pooled data documentation technique. The sampling technique used 
is criteria purposive sampling. The samples used are 91 cooperatives. The 
analytical techniques used is Multiple Linear Regression Analysis. This 
analysis is to determine the effect of working capital financing policy and 
working capital turnover ratio to profitability.  
The results of this study indicate that the first hypothesis test results 
is that working capital financing policy has significant negative effect to 
profitability, so cooperative that uses aggressive working capital financing 
policies has lower profitability than the cooperative that uses a policy of 
conservative working capital financing. Second, working capital turnover 
ratio has no significant effect to profitability. Third, working capital 
financing policies moderation with working capital turnover ratio have no 
significant effect to profitability, which means that the results do not have a 
moderating effect to profitability. 
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